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BAB 5 
PENUTUP 
5.1 Kesimpulan 
Penelitian ini dilakukan untuk menguji besarnya pengaruh variabel Economic 
Value Added (EVA) dan Financial Value Added (FVA) terhadap Return Saham, 
dengan menggunkan Nilai Perusahaan sebagai variabel intervening. Objek 
penelitian ini adalah perusahaan go public yang terdaftar di BEI periode tahun 
2010-2014 dan termasuk dalam kelompok saham Indeks Kompas 100. Analisis 
yang dilakukan pada penelitian ini adalah melalui Analisis Deskriptif, Analisis 
Jalur (Path Analysis) serta uji hipotesis, maka hasilnya dapat disimpulkan sebagai 
berikut: 
1. EVA tidak berpengaruh terhadap return saham. Ketika EVA mengalami 
peningkatan maka return saham mengalami penurunan atau berbanding 
terbalik. Hal ini kemungkinan disebabkan oleh beberapa faktor, antara lain 
kondisi sosial, politik serta ekonomi Indonesia yang tidak stabil sehingga 
mengakibatkan tingginya resiko bisnis serta ketidakpastian tingkat pendanaan 
yang akan diterima oleh investor. Penelitian ini sesuai dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Ita Trisnawati (2009) dan Akmal Hidayat, dkk (2011) yang 
menyatakan bahwa EVA tidak berpengaruh terhadap return saham. 
Akibatnya investor kurang percaya dan kurang mengetahui metode EVA 
karena metode tersebut jarang digunakan untuk memutuskan dalam 
berinvestasi. EVA yang positif menujukkan bahwa perusahaan mampu 
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menghasilkan kinerja keuangan yang efisien yang berarti tingkat 
pengembalian yang dihasilkan perusahaan melebihi biaya modal atas tingkat 
pengembalian yang diharapkan investor. Namun, kondisi perekonomian pada 
penelitian ini tidak stabil. Hal ini yang menyebabkan ketidaksignifikan EVA 
terhadap  return saham. 
2. FVA tidak berpengaruh terhadap return saham. Hal ini disebabkan karena 
kurangnya pengetahuan investor mengenai perhitungan dan manfaat FVA 
dalam pengambilan keputusan investasi, karena metode FVA merupakan 
metode baru dalam memperhitungkan nilai tambah bagi perusahaan yang 
berasal dari kontribusi asset tetap yang dimiliki oleh perusahaan. 
3. Nilai perusahaan tidak dapat memediasi pengaruh EVA terhadap return 
saham. Hasil ini disebabkan bentuk efisiensi pasar modal di Indonesia masih 
lemah. Hal ini menyebabkan nilai perusahaan masa lalu tidak dapat 
digunakan untuk memprediksi harga sekarang. Investor tidak beranggapan 
bahwa EVA dapat digunakan sebagai patokan untuk membeli saham namun 
lebih mempertimbangkan hal-hal lainnya. Hasil penelitian ini juga sesuai 
dengan hasil penelitian Meythi dan Mariana (2012), dimana hasil 
penelitiannya menunjukkan bahwa PBV berpengaruh positif dan tidak 
signifikan terhadap return saham. Hasil ini tidak mendukung penelitian yang 
dilakukan oleh  Nur Wilda (2011) yang menyatakan bahwa EVA memiliki 
hubungan yang negatif dan signifikan terhadap PBV. 
4. Nilai perusahaan tidak dapat memediasi pengaruh FVA terhadap return 
saham 
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Hasil ini menunjukkan bahwa FVA mengalami kenaikan maka nilai 
perusahaan mengalami penuruhan atau berbanding terbalik. Penelitian ini 
mendukung penelitian yang dilakukan oleh Meita Rosy (2012) yang 
menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh EVA dengan harga saham. Hasil ini 
tidak mendukung penelitian yang dilakukan oleh  Nur Wilda (2011) yang 
menyatakan bahwa FVA memiliki positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Ketidaksignifikan tersebut terjadi karena perusahaan tidak dapat 
mengoptimalkan asset yang dimilikinya, sehingga investor tidak 
menggunakan FVA sebagai patokan dalam berinvestasi namun investor 
mempertimbangkan tingkat profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan. 
Dimana kondisi perekonomian dan politik di Indonesia mengalami naik-turun 
atau tidak stabil.  
5. Rata-rata kinerja perusahaan dengan alat ukur EVA lebih baik dibandingkan 
dengan rata-rata FVA. Apabila dilihat dari EVA setiap tahun kinerja 
perusahaan mengalami kenaikan, hal tersebut menunjukkan bahwa 
perusahaan mampu mempertimbangkan kontribusi dari modal yang 
digunakan. 
5.2 Saran 
Berdasarkan  hasil penelitian yang telah dilakukan dan juga kesimpulan, maka 
saran yang dapat diberikan kepada penelitian selanjutnya adalah : 
1. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk melanjutkan penelitian ini dengan 
menambahkan variabel lain selain EVA dan FVA seperti profitabilitas, 
kinerja perusahan, dan lain-lain. 
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2. Penelitian selanjutnya diharapkan memperluas sampel perusahaan dengan 
kriteria yang ditentukan sebelumnya yang selain perusahaan yang masuk di 
Indeks Kompas 100 melainkan perusahaan LQ 45, Property & Real Estate, 
Mining, Finance, dan lain-lain. 
3. Bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) terutama yang termasuk di Indeks Kompas 100 hendaknya 
tidak hanya memperhatikan faktor-faktor penilai kinerja saja, tetapi 
memperhatikan juga faktor kondisi perekonomian di Indonesia yang 
memberikan dampak terhadap pasar modal.
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